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This study aimed to examine the effect of tax planning and mechanisms of good corporate 
governance (GCG) to corporate value and to test the effect of transparency of information on 
the influence of tax planning and mechanisms of good corporate governance (GCG) with the 
value of the company. The population in this study manufacturing consumer goods industry 
sectors listed on the Stock Exchange in 2012-2015. The sampling method using purposive 
sampling with a final total sample of 68 companies. The analysis technique used is Moderating 
Regression Analysis (MRA). The analysis showed that the independent variables are tax 
planning, managerial ownership, institutional ownership, and audit quality have no effect on 
firm value. While the composition of the independent board positive effect on firm value. Tax 
planning and mechanisms of good corporate governance (GCG) jointly affect the value of the 
company, as well as the transparency of information can weaken the influence between tax 
planning and mechanisms of good corporate governance (GCG) to corporate value. 
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PENDAHULUAN 
Meningkatnya perkembangan teknologi 
informasi dan semakin terbukanya pereko-
nomian suatu negara tentu akan memberikan 
peluang bagi perusahaan untuk mengembang-
kan bisnis mereka dengan cara menciptakan 
inovasi produk dan jasa. Sebagai perusahaan 
yang berorientasi laba sudah tentu suatu 
perusahaan akan berusaha untuk mendapatkan 
laba sebanyak-banyaknya melalui berbagai 
macam skema-skema transaksi keuangan yang 
ada dalam dunia bisnis.  
Untuk mencapai tujuan tersebut mana-
jemen perusahaan berusaha keras agar tujuan 
dapat tercapai, karena baik atau buruknya 
kinerja manajemen diukur dari besarnya laba 
yang diperoleh. Semakin baik kinerja mana-
jemen maka akan semakin besar laba yang 
dihasilkan, semakin besar laba yang diperoleh 
maka akan semakin menarik minat para 
investor untuk berinvestasi. Untuk melihat laba 
tersebut digunakan rasio keuangan yang ter-
dapat dalam laporan keuangan perusahaan. 
Dalam laporan tersebut akan tergambar 
seberapa besar kemampuan manajemen untuk 
mengelola asset dan laba sehingga dapat 
memaksimalkan nilai perusahaaan. 
Nilai perusahaan adalah persepsi investor 
terhadap perusahaan yang merupakan salah 
satu tolak ukur bagi investor dalam melihat 
kinerja perusahaan dari tahun ke tahun. 
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perusahaan (Desai et al., 2006). 
GCG merupakan suatu sistem yang 
mengatur dan mengendalikan perusahaan yang 
diharapkan dapat memberikan dan meningkat-
kan nilai perusahaan kepada para pemegang 
saham. Isu GCG di Indonesia mengemuka 
setelah mengalami masa krisis yang ber-
kepanjangan sejak tahun 1998. Berdasarkan 
penelitian yang dilakukan oleh Nike (2013) 
ditemukan bahwa variabel GCG yang diukur 
dengan kepemilikan manajerial dan komposisi 
dewan komisaris independen tidak ber-
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Permanasari 
(2010) menyatakan bahwa kepemilikan insti-
tusional tidak memiliki berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan, menunjukkan bahwa kepe-
milikan institusional yang merupakan pemilik 
mayoritas cenderung berpihak pada mana-
jemen dan mengarah pada kepentingan pribadi 
sehingga mengabaikan pemegang saham 
minoritas, hal ini direspons negatif oleh pasar.  
Sementara penelitian yang dilakukan oleh 
Zalkifly (2014) menyimpulkan bahwa kualitas 
audit tidak berpengaruh terhadap nilai peru-
sahaan, hal ini mengindikasikan bahwa calon 
investor lebih memperhatikan manajemen 
perusahaan dan harga saham yang tercermin 
dalam nilai pasar dibandingkan dengan 
kualitas auditor. 
Selain dipengaruhi oleh praktek peren-
canaan pajak dan mekanisme GCG, naik 
turunnya nilai perusahaan juga dapat di-
pengaruhi oleh adanya keterbukaan atau 
transparansi informasi. Transparansi informasi 
dapat secara langsung berkontribusi pada 
kinerja ekonomi dengan mendisiplinkan kar-
yawan dalam perusahaan dalam pemilihan 
investasi yang lebih baik, manajemen aset yang 
lebih efisien, dan mengurangi pengambilalihan 
kekayaan pemegang saham minoritas 
(Bushman & Smith, 2003) 
TUJUAN  
Penelitian ini bertujuan untuk menguji 
apakah perencanaan pajak berpengaruh ter-
hadap nilai perusahaan, apakah mekanisme 
GCG dengan indikator kepemilikan manajerial, 
kepemilikan institusional, komposisi dewan 
komisaris independen, dan kualitas audit 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
apakah transparansi informasi memperkuat 
pengaruh perencanaan pajak terhadap nilai 
perusahaan. 
Penelitian yang berhubungan dengan nilai 
perusahaan, perencanaan pajak, mekanisme 
GCG dan transparansi informasi menarik untuk 
diteliti, karena dalam penelitan terdahulu yang 
dilakukan oleh Zalkifli (2014) hanya menguji 
pengaruh perencanaan pajak dan mekanisme 
GCG terhadap nilai perusahaan. Oleh karena 
itu penelitian ini dimodifikasi dengan menam-
bahkan unsur transparansi informasi sebagai 
variabel moderasi. Variabel moderasi pada 
penelitian ini berfungsi untuk memperkuat ke-
percayaan investor terhadap kinerja peru-
sahaan yang akan berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Nilai perusahaan merupakan nilai 
yang diukur melalui nilai harga saham di pasar 
berdasarkan terbentuknya harga saham peru-
sahaan di pasar, yang merupakan refleksi 
penilaian oleh publik terhadap kinerja peru-
sahaan secara riil. 
Perencanaan pajak adalah langkah awal 
dalam manajemen pajak dimana pada tahap ini 
dilakukan pengumpulan dan penelitian ter-
hadap peraturan perpajakan, dengan maksud 
dapat diseleksi jenis tindakan penghematan 
pajak yang akan dilakukan. GCG didefinisikan 
sebagai suatu sistem yang mengatur dan 
mengendalikan perusahaan untuk menciptakan 
nilai tambah untuk semua stakeholder-nya. 
Indikatornya dalam penelitian ini adalah ke-
pemilikan manajerial, kepemilikan insti-
tusional, komposisi dewan komisaris inde-
penden, dan kualitas audit. Transparansi 
informasi merupakan banyaknya informasi 
yang diungkapkan oleh perusahaan. Pengung-
kapan merupakan bagian pertanggungjawaban 
dari pelaporan keuangan dan langkah akhir 
 
 
Peningkatan atau penurunan nilai perusahaan 
biasanya ditandai dengan pergerakan harga 
saham yang beredar. Tingginya harga saham 
suatu perusahaan akan membuat nilai peru-
sahaan meningkat. Meningkatnya 
nilai perusahaan tersebut adalah sebuah pres-
tasi, yang sesuai dengan keinginan 
para pemiliknya, karena dengan meningkatnya 
nilai perusahaan, maka kesejahteraan para 
pemilik juga akan meningkat tidak hanya 
pemiliknya saja akan tetapi berdampak pula 
pada investornya. 
Naik turunnya nilai perusahaan menjadi 
fenomena yang menarik untuk di bahas, karena 
dihubungkan dengan naik turunnya harga 
saham di pasar modal. Fenomena nilai 
perusahaan dalam penelitian ini diukur dengan 
Tobin`s Q dan mengambil objek perusahaan 
manufaktur sektor industri barang konsumsi 
yang terdaftar di BEI karena produk-produk 
konsumsi pada umumnya merupakan 
kebutuhan primer manusia. Dapat dilihat dari 
grafik di bawah ini perkembangan nilai 
perusahaan pada perusahaan manufaktur 
sektor industri barang konsumsi yang terdaftar 
di BEI periode 2012–2015. 
 
Sumber: data diolah, 2016 
Gambar 1. Nilai Tobin’s Q pada Perusahaan 
Manufaktur Tahun 2012-2015 
Perlambatan pertumbuhan ekonomi 
Indonesia pada triwulan II 2015 melambat 
4,67%, dibandingkan triwulan sebelumnya 
sebesar 4,72%, terjadi akibat melemahnya 
pertumbuhan investasi, konsumsi pemerintah, 
dan konsumsi rumah tangga. Fenomena 
terjadinya penurunan nilai perusahaan pada 
perusahaan manufaktur sektor industri barang 
konsumsi dapat disebabkan karena beberapa 
faktor, salah satunya karena orientasi 
manajemen perusahaan yang hanya berfokus 
terhadap pencapaian laba yang maksimum 
dengan merekayasa manajemen keuangan 
perusahaan, sehingga dalam jangka panjang 
tindakan tersebut bisa merugikan perusahaan. 
Adanya asimetri informasi dan kecenderungan 
dari pihak eksternal (investor) untuk lebih 
memperhatikan informasi laba sebagai para-
meter kinerja perusahaan, akan mendorong 
manajemen untuk melakukan manipulasi 
dalam menunjukan informasi laba, yang 
disebut sebagai manajemen laba. Beberapa 
faktor yang diduga dapat mempengaruhi 
praktek manajemen laba dalam perusahaan 
antara lain praktek perencanaan pajak dan 
mekanisme Good Corporate Governance (GCG). 
Perencanaan pajak merupakan salah satu 
langkah awal melakukan manajemen pajak. 
Untuk menyusun sebuah perencanaan pajak, 
langkah-langkah yang diambil oleh manajemen 
perusahaan tidak boleh sembarangan, sehingga 
langkah yang digunakan tidak dikategorikan 
sebagai penyelundupan pajak serta menyalahi 
aturan hukum yang berlaku (Slemrod, 2004). 
Penelitian yang dilakukan oleh Zalkifly (2014) 
menyimpulkan bahwa perencanaan pajak 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
tindakan ini dipandang sebagai upaya untuk 
melakukan perencanaan pajak dan efisiensi 
pajak yang baik, maka pengaruhnya positif 
terhadap nilai perusahaan. Sehingga kegiatan 
ini diharapkan dapat meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Namun dengan adanya perencanaan pajak 
tentu akan menghambat pemegang saham 
untuk memaksimalkan keuntungan setelah 
pajak dengan adanya perencanaan pajak. Selain 
itu biaya potensial dapat timbul dari 
perencanaan pajak yaitu agency cost (Jensen dan 
Meckling, dalam Winanto dan Widayat, 2013), 
yang dapat menyebabkan pemegang saham 
untuk mengurangi nilai perusahaan. Hal 
tersebut terjadi karena lemahnya corporate 
governance yang ada di perusahaan. Oleh 
karena itu juga relevan untuk memper-
timbangkan peran mekanisme GCG dalam 
hubungan antara perencanaan pajak dan nilai 
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perusahaan (Desai et al., 2006). 
GCG merupakan suatu sistem yang 
mengatur dan mengendalikan perusahaan yang 
diharapkan dapat memberikan dan meningkat-
kan nilai perusahaan kepada para pemegang 
saham. Isu GCG di Indonesia mengemuka 
setelah mengalami masa krisis yang ber-
kepanjangan sejak tahun 1998. Berdasarkan 
penelitian yang dilakukan oleh Nike (2013) 
ditemukan bahwa variabel GCG yang diukur 
dengan kepemilikan manajerial dan komposisi 
dewan komisaris independen tidak ber-
pengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Penelitian yang dilakukan oleh Permanasari 
(2010) menyatakan bahwa kepemilikan insti-
tusional tidak memiliki berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan, menunjukkan bahwa kepe-
milikan institusional yang merupakan pemilik 
mayoritas cenderung berpihak pada mana-
jemen dan mengarah pada kepentingan pribadi 
sehingga mengabaikan pemegang saham 
minoritas, hal ini direspons negatif oleh pasar.  
Sementara penelitian yang dilakukan oleh 
Zalkifly (2014) menyimpulkan bahwa kualitas 
audit tidak berpengaruh terhadap nilai peru-
sahaan, hal ini mengindikasikan bahwa calon 
investor lebih memperhatikan manajemen 
perusahaan dan harga saham yang tercermin 
dalam nilai pasar dibandingkan dengan 
kualitas auditor. 
Selain dipengaruhi oleh praktek peren-
canaan pajak dan mekanisme GCG, naik 
turunnya nilai perusahaan juga dapat di-
pengaruhi oleh adanya keterbukaan atau 
transparansi informasi. Transparansi informasi 
dapat secara langsung berkontribusi pada 
kinerja ekonomi dengan mendisiplinkan kar-
yawan dalam perusahaan dalam pemilihan 
investasi yang lebih baik, manajemen aset yang 
lebih efisien, dan mengurangi pengambilalihan 
kekayaan pemegang saham minoritas 
(Bushman & Smith, 2003) 
TUJUAN  
Penelitian ini bertujuan untuk menguji 
apakah perencanaan pajak berpengaruh ter-
hadap nilai perusahaan, apakah mekanisme 
GCG dengan indikator kepemilikan manajerial, 
kepemilikan institusional, komposisi dewan 
komisaris independen, dan kualitas audit 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
apakah transparansi informasi memperkuat 
pengaruh perencanaan pajak terhadap nilai 
perusahaan. 
Penelitian yang berhubungan dengan nilai 
perusahaan, perencanaan pajak, mekanisme 
GCG dan transparansi informasi menarik untuk 
diteliti, karena dalam penelitan terdahulu yang 
dilakukan oleh Zalkifli (2014) hanya menguji 
pengaruh perencanaan pajak dan mekanisme 
GCG terhadap nilai perusahaan. Oleh karena 
itu penelitian ini dimodifikasi dengan menam-
bahkan unsur transparansi informasi sebagai 
variabel moderasi. Variabel moderasi pada 
penelitian ini berfungsi untuk memperkuat ke-
percayaan investor terhadap kinerja peru-
sahaan yang akan berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Nilai perusahaan merupakan nilai 
yang diukur melalui nilai harga saham di pasar 
berdasarkan terbentuknya harga saham peru-
sahaan di pasar, yang merupakan refleksi 
penilaian oleh publik terhadap kinerja peru-
sahaan secara riil. 
Perencanaan pajak adalah langkah awal 
dalam manajemen pajak dimana pada tahap ini 
dilakukan pengumpulan dan penelitian ter-
hadap peraturan perpajakan, dengan maksud 
dapat diseleksi jenis tindakan penghematan 
pajak yang akan dilakukan. GCG didefinisikan 
sebagai suatu sistem yang mengatur dan 
mengendalikan perusahaan untuk menciptakan 
nilai tambah untuk semua stakeholder-nya. 
Indikatornya dalam penelitian ini adalah ke-
pemilikan manajerial, kepemilikan insti-
tusional, komposisi dewan komisaris inde-
penden, dan kualitas audit. Transparansi 
informasi merupakan banyaknya informasi 
yang diungkapkan oleh perusahaan. Pengung-
kapan merupakan bagian pertanggungjawaban 
dari pelaporan keuangan dan langkah akhir 
Determinan Nilai Perusahaan dengan Transparansi Informasi sebagai Pemoderasi 
(Nilda Tartilla, Darmansyah & Choirul Anwar)
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HASIL DAN PEMBAHASAN 
Dari hasil uji normalitas, diperoleh 
besarnya nilai K-S adalah 0,73 dan signifikan 
pada 0,200. Nilai signifikan > 0,05 maka  Ho 
diterima yang berarti data residual distribusi 
normal. Sementara dari uji multikolinearitas, 
Nilai Variance Inflanation Factor (VIF) dari 
variabel perencanaan pajak, kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, kom-
posisi dewan komisaris independen, kualitas 
audit dan variabel interaksi moderating yaitu 
transparansi informasi memiliki nilai kurang 
dari 10 dan nilai tolerance lebih dari 0,10. 
Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak 
terjadi multikolinieritas antarvariabel inde-
penden.  
Pada uji otokorelasi menunjukkan nilai DW 
sebesar 2,374. Angka ini terletak diantara -2 
sampai +2. Didapat nilai dl 1,453 dan du 1,767 
untuk n = 68 dan k = 5. Oleh karena DW hitung 
> du dan < 4 – du. Maka dapat disimpulkan 
tidak terjadi autokorelasi.  
Nilai koefisien korelasi (R) sebesar 0,686 
yang berarti bahwa korelasi atau hubungan 
antara perencanaan pajak, kepemilikan mana-
jerial, kepemilikan institusional, komposisi 
dewan komisaris independen, kualitas audit, 
dan transparansi informasi adalah besar 
dengan didasarkan pada nilai R yang berada di 
atas 0,5. Besarnya R2 berdasarkan hasil analisis 
statistik yang diperoleh sebesar 0,470. Hal ini 
menunjukkan bahwa Tobin’s Q dipengaruhi 
sebesar 47% oleh variabel independen. Sedang-
kan sisanya (100% - 47% = 53%) dijelaskan oleh 
variabel lainnya. 
Pada hasil Uji F, Nilai signifikansinya 
sebesar (0,000 < 0,05) p-value sebesar 0.000 pada 
α = 5%, maka Ho ditolak, artinya ada pengaruh 
positif signifikan antara variabel X1 (peren-
canaan pajak), variabel X2  (kepemilikan mana-
jerial), variabel X3  (kepemilikan institusional), 
variabel X4 (komposisi dewan komisaris 
independen), variabel X5 (kualitas audit) secara 
bersama-sama terhadap variabel Y (nilai 
perusahaan).  
Sementara hasil uji t, menunjukan bahwa t 
komposisi dewan komisaris independen 
sebesar 5,611. Sementara t tabel didapatkan 
sebesar 1,990 (yaitu dari n = 68 dan k = 5). 
Dengan demikian dapat ditarik kesimpulan 
bahwa t hitung > t tabel yaitu 5,611 > 1,990. 
Artinya komposisi dewan komisaris inde-
penden berpengaruh positif signifikan terhadap 
nilai perusahaan. 
Selanjutnya hasil uji t terhadap variabel 
hitung variabel perencanaan pajak sebesar 
1,429, kepemilikan manajerial sebesar 0,004, 
kepemilikan institusional sebesar 1,009, dan 
kualitas audit sebesar 1,251. Sementara t tabel 
menunjukan angka 1,990 (yaitu dari n = 68 dan 
k = 5). Dengan demikian dapat ditarik 
kesimpulan bahwa t hitung > t tabel. Arah 
angka ini menunjukan bahwa perencanaan 
pajak, kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, dan kualitas audit tidak ber-
pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Tabel 1. Ringkasan Koefisen Regresi dan  
Signifikasinya 
Variabel  Koefisien  Std. Eror   Uji t Signifikansi 
Konstanta -3,619 4,341 -0,834 0,408 
PP 1,318 0,000 1,426 0,159 
KM ,039 1,601 ,025 0,980 
KI  1,719 1,705 1,009 0,317 
KDKI 19,758 3,521 5,611 0,000 
KA 1,025 0,819 1,251 0,216 
TI -1,947 5,118 -,380 0,705 
     
Uji F : 0,000   
R : 0,686a   
R2 : 0,470   
MRA : 0,481   
DW : 2,374   
Sumber: data diolah, 2016 
Pengaruh perencanaan pajak terhadap nilai 
perusahaan menunjukkan nilai t sebesar 1,426 
dan tingkat signifikan 0,159 dimana nilai t tabel 
1,990 yang artinya nilai perencanaan pajak lebih 
besar dari 0,05. Dengan demikian, tidak adanya 
pengaruh antara perencanaan pajak (book tax 
difference) terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q), 
yang artinya hipotesis pertama (H1) ditolak. 
Tampaknya, hal ini berkaitan dengan 
tindakan tax aggressiveness yang dilakukan oleh 
perusahaan, yaitu seberapa besar perusahaan 
 
 
dalam proses akuntansi yaitu penyajian infor-




Populasi yang digunakan dalam penelitian 
ini adalah perusahaan manufaktur sektor 
industri barang konsumsi yang sudah go public 
dan terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
Pemilihan sampel dilakukan dengan meng-
gunakan teknik purposive sampling, di mana 
pemilihan sampel menggunakan pertimbangan 
tertentu yang melalui kriteria-kriteria. Kriteria 
yang digunakan adalah sebagai berikut: 
pertama, perusahaan manufaktur sektor industri 
barang konsumsi yang terdaftar di BEI selama 4 
tahun berturut-turut (2012-2015). Kedua, 
mempublikasikan laporan tahunan dan laporan 
keuangan tahunan secara lengkap yang dapat 
diakses melalui situs BEI (www.idx.co.id) atau 
dari situs resmi perusahaan.  
Ketiga, laporan keuangan diterbitkan per 31 
Desember, untuk menjaga keseragaman analisis 
dan sampel. Keempat, laporan keuangan 
disajikan dalam mata uang Rupiah, sehingga 
tidak terjadi perbedaan karena kurs yang terus 
berubah apabila disajikan dengan satuan mata 
uang yang lain. Kelima, tidak mengalami 
kerugian pada periode tahun 2012-2015; dan (6) 
memiliki data yang lengkap sesuai dengan 
variabel-variabel yang digunakan dalam pene-
litian. Dengan kriteria purposive sampling 
tersebut maka diperoleh sampel sebanyak 68 
perusahaan.  
Metode yang digunakan dalam meng-
analisis variabel-variabel dalam penelitian ini 
adalah menggunakan Analisis Moderated 
Regression Analysis (MRA), yaitu 
aplikasi khusus regresi liner berganda 
di mana mengandung unsur interaksi 
persamaan regresi (perkalian dua atau 
lebih variabel independen). Pengujian 
terhadap penelitian ini dilakukan 
dengan membuat regresi interaksi 
dengan persamaan regresi untuk 
penelitian ini adalah sebagai berikut. 
Q = αₒ+ β1PP+ β2KM + β3KI + β4KDKI 
+ β5KA + β6TI + β7(PP)*(TI)  
+ β8(KM)*(TI) + β9(KI)*(TI)  
+ β10(KDKI)*(TI) + β11(KA)*(TI) +  ɛ 
Di mana: 
Q : Nilai Perusahaan 
α : Konstanta 
β1–β11 : Koefisien regresi 
PP : Perencanaan Pajak 
KM : Kepemilikan Manajerial 
KI : Kepemilikan Institusional 
KDKI : Komposisi Dewan Komisaris 
Independen 
KA : Kualitas Audit 
TI : Transparansi Informasi 
(PP)*(TI) : Interaksi antara perencanaan 
pajak dengan transparansi 
Informasi 
(KM)*(TI) : Interaksi antara kepemilikan 
manajerial dengan 
transparansi informasi 
(KI)*(TI) : Interaksi antara kepemilikan 
institusional dengan 
transparansi informasi 
(KDKI)*(TI) : Interaksi antara komposisi 
dewan komisaris independen 
dengan transparansi informasi 
(KA)*(TI) : Interaksi antara kualitas audit 
dengan transparansi informasi 
ε : Standard error 
 




Perencanaan Pajak (X1) 
 
Mekanisme Good Corporate Governance 
- Kepemilikan Manajerial (X2) 
- Kepemilikan Institusional (X3) 
- Komposisi Dewan Komisaris Independen 
(X4) 
- Kualitas Audit (X5) 
Gambar 2. Kerangka Pemikiran 
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HASIL DAN PEMBAHASAN 
Dari hasil uji normalitas, diperoleh 
besarnya nilai K-S adalah 0,73 dan signifikan 
pada 0,200. Nilai signifikan > 0,05 maka  Ho 
diterima yang berarti data residual distribusi 
normal. Sementara dari uji multikolinearitas, 
Nilai Variance Inflanation Factor (VIF) dari 
variabel perencanaan pajak, kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, kom-
posisi dewan komisaris independen, kualitas 
audit dan variabel interaksi moderating yaitu 
transparansi informasi memiliki nilai kurang 
dari 10 dan nilai tolerance lebih dari 0,10. 
Sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak 
terjadi multikolinieritas antarvariabel inde-
penden.  
Pada uji otokorelasi menunjukkan nilai DW 
sebesar 2,374. Angka ini terletak diantara -2 
sampai +2. Didapat nilai dl 1,453 dan du 1,767 
untuk n = 68 dan k = 5. Oleh karena DW hitung 
> du dan < 4 – du. Maka dapat disimpulkan 
tidak terjadi autokorelasi.  
Nilai koefisien korelasi (R) sebesar 0,686 
yang berarti bahwa korelasi atau hubungan 
antara perencanaan pajak, kepemilikan mana-
jerial, kepemilikan institusional, komposisi 
dewan komisaris independen, kualitas audit, 
dan transparansi informasi adalah besar 
dengan didasarkan pada nilai R yang berada di 
atas 0,5. Besarnya R2 berdasarkan hasil analisis 
statistik yang diperoleh sebesar 0,470. Hal ini 
menunjukkan bahwa Tobin’s Q dipengaruhi 
sebesar 47% oleh variabel independen. Sedang-
kan sisanya (100% - 47% = 53%) dijelaskan oleh 
variabel lainnya. 
Pada hasil Uji F, Nilai signifikansinya 
sebesar (0,000 < 0,05) p-value sebesar 0.000 pada 
α = 5%, maka Ho ditolak, artinya ada pengaruh 
positif signifikan antara variabel X1 (peren-
canaan pajak), variabel X2  (kepemilikan mana-
jerial), variabel X3  (kepemilikan institusional), 
variabel X4 (komposisi dewan komisaris 
independen), variabel X5 (kualitas audit) secara 
bersama-sama terhadap variabel Y (nilai 
perusahaan).  
Sementara hasil uji t, menunjukan bahwa t 
komposisi dewan komisaris independen 
sebesar 5,611. Sementara t tabel didapatkan 
sebesar 1,990 (yaitu dari n = 68 dan k = 5). 
Dengan demikian dapat ditarik kesimpulan 
bahwa t hitung > t tabel yaitu 5,611 > 1,990. 
Artinya komposisi dewan komisaris inde-
penden berpengaruh positif signifikan terhadap 
nilai perusahaan. 
Selanjutnya hasil uji t terhadap variabel 
hitung variabel perencanaan pajak sebesar 
1,429, kepemilikan manajerial sebesar 0,004, 
kepemilikan institusional sebesar 1,009, dan 
kualitas audit sebesar 1,251. Sementara t tabel 
menunjukan angka 1,990 (yaitu dari n = 68 dan 
k = 5). Dengan demikian dapat ditarik 
kesimpulan bahwa t hitung > t tabel. Arah 
angka ini menunjukan bahwa perencanaan 
pajak, kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, dan kualitas audit tidak ber-
pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Tabel 1. Ringkasan Koefisen Regresi dan  
Signifikasinya 
Variabel  Koefisien  Std. Eror   Uji t Signifikansi 
Konstanta -3,619 4,341 -0,834 0,408 
PP 1,318 0,000 1,426 0,159 
KM ,039 1,601 ,025 0,980 
KI  1,719 1,705 1,009 0,317 
KDKI 19,758 3,521 5,611 0,000 
KA 1,025 0,819 1,251 0,216 
TI -1,947 5,118 -,380 0,705 
     
Uji F : 0,000   
R : 0,686a   
R2 : 0,470   
MRA : 0,481   
DW : 2,374   
Sumber: data diolah, 2016 
Pengaruh perencanaan pajak terhadap nilai 
perusahaan menunjukkan nilai t sebesar 1,426 
dan tingkat signifikan 0,159 dimana nilai t tabel 
1,990 yang artinya nilai perencanaan pajak lebih 
besar dari 0,05. Dengan demikian, tidak adanya 
pengaruh antara perencanaan pajak (book tax 
difference) terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q), 
yang artinya hipotesis pertama (H1) ditolak. 
Tampaknya, hal ini berkaitan dengan 
tindakan tax aggressiveness yang dilakukan oleh 
perusahaan, yaitu seberapa besar perusahaan 
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sahaan di masa mendatang. Hal ini mengin-
dikasikan bahwa kepemilikan institusional 
belum memiliki dorongan yang cukup kuat 
untuk mengumpulkan informasi, mengawasi 
tindakan-tindakan manajemen dan mendorong 
kinerja yang lebih baik. Bilamana investor 
institusional mempunyai kepemilikan saham 
dalam jumlah yang relatif rendah, maka para 
investor institusional hanya memiliki sedikit 
dorongan untuk melakukan pengawasan 
terhadap tindakan oportunistik manajer. Oleh 
karena itu, keberadaan investor institusi ini 
dipandang mampu menjadi alat monitoring 
efektif bagi perusahaan. 
Temuan ini mendukung penelitian Demsetz 
dan Villalonga (2001) dan Chilin Lu et al., (2007) 
yang menyatakan bahwa kepemilikan 
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Selain itu Lastanti (2004) dan 
Wahyudi dan Pawesti (2006) menemukan 
bahwa meskipun kepemilikan institusional 
tinggi namun tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan 
Namum penelitian ini bertentangan dengan 
penelitian Zalkifli (2014) yang menemukan 
bahwa kepemilikan manajemen berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai peru-
sahaan. Hal tersebut menunjukkan bahwa 
kepemilikan institusional menjadi mekanisme 
yang handal sehingga mampu memotivasi 
manajer dalam maningkatkan kinerjenya yang 
pada akhirnya dapat meningkatkan nilai 
perusahaan, karena institusi yang menjadi 
pemegang saham dalam perusahaan akan 
mengawasi dan mengontrol kinerja manajemen 
perusahaan. 
Perihal pengaruh komposisi dewan 
komisaris independen terhadap nilai peru-
sahaan, hasil pengujian hipotesis menunjukkan 
nilai t sebesar 5,611 dan tingkat signifikan 0,000 
dimana nilai t tabel 1,990 yang artinya nilai 
komposisi dewan komisaris independen lebih 
kecil dari 0,05. Dengan demikian, ada pengaruh 
antara komposisi dewan komisaris independen 
terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q), yang 
artinya hipotesis keempat (H4) diterima. 
Hal ini sejalan dengan penelitian Winanto 
dan Widayat (2013) yang menemukan bahwa 
proporsi dewan komisaris independen secara 
signifikan berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Karena melalui perannya dalam 
menjalankan fungsi pengawasan, komposisi 
dewan dapat mempengaruhi pihak manajemen 
dalam menyusun laporan keuangan yang 
berkualitas sehingga dapat lebih dipercaya 
investor yang dapat meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Hal ini menunjukkan bahwa penerapan 
regulasi dari BAPEPAM Nomor: Kep 
29/PM/2004 yang menetapkan bahwa setiap 
emiten wajib memiliki komisaris independen 
telah terimplementasi dengan baik. Dengan 
adanya dewan komisaris independen akan 
memperkuat pengawasan seluruh aktivitas 
operasional perusahaan sehingga mekanisme 
dari GCG tersebut dapat dijalankan secara 
efektif di dalam perusahaan. 
Namum penelitian ini bertentangan dengan 
penelitian Zalkifli (2014) yang menemukan 
bahwa dewan komisaris tidak terbukti mampu 
untuk meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini 
terjadi karena ketentuan minimum dewan 
komisaris independen saat ini belum cukup 
tinggi untuk menyebabkan para komisaris 
independen dapat mendominasi kebijakan 
yang diambil oleh dewan komisaris sehingga 
masih terjadi tindakan oportunistik oleh pihak 
manajer dalam memanipulasi laba. 
Sementara, pengaruh kualitas audit 
terhadap nilai perusahaan menunjukkan nilai t 
sebesar 1,251 dan tingkat signifikan 0,216 
dimana nilai t tabel 1,990 yang artinya nilai 
komposisi dewan komisaris independen lebih 
besar dari 0,05. Dengan demikian, tidak adanya 
pengaruh antara kualitas audit terhadap nilai 
perusahaan (Tobin’s Q), yang artinya hipotesis 
keempat (H4) ditolak. 
Sejalan dengan penelitian Zalkifli (2014) 
yang menyatakan bahwa perusahaan dengan 
audit yang berkualitas tidak mampu untuk 
meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini 
mengindikasikan bahwa calon investor lebih 
 
 
agresif merespon dampak beban pajak terhadap 
laba. Apabila perencanaan pajak semakin tinggi 
maka agresifitas perusahaan juga semakin 
tinggi, karena perusahaan pada umumnya 
berorientasi pada laba, perusahaan meng-
inginkan laba yang sebesar-besarnya dan tidak 
ingin beban pajak yang ditanggung perusahaan 
tinggi, sehingga perusahaan melakukan 
tindakan perencanaan pajak. Maka book tax 
difference (BTD) tidak dapat mengukur secara 
langsung tindakan perencanaan pajak, BTD 
hanya menunjukkan seberapa besar peru-
sahaan harus agresif dalam menyikapi pajak. 
Jadi, perencanaan pajak dengan BTD tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Berdasarkan penelitian yang dilakukan oleh 
Nike (2013) menyatakan bahwa perencanaan 
pajak tidak berpengaruh signifikan terhadap 
nilai perusahaan. Hal tersebut mengindikasikan 
bahwa perencanaan pajak yang dilakukan tidak 
dapat meningkatkan nilai perusahaan karena 
perencanaan pajak dianggap sebagai tindakan 
manajemen laba. 
Namun ini bertentangan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Zalkifli (2014) yang 
menunjukkan bahwa perencanaan pajak 
dengan BTD menujukkan hubungan yang 
positif dan signifikan terhadap nilai peru-
sahaan. Hal ini disebabkan selisih perbedaan 
book income dan taxable income bukan 
merupakan tindakan perencanaan pajak yang 
bersifat agresif, sehingga pasar menerima 
informasi tersebut sebagai hal bukan 
merupakan tindakan manajemen laba yang 
dilakukan oleh manajemen.  
Di lain pihak, pengaruh kepemilikan 
manajerial terhadap nilai perusahaan menun-
jukkan nilai t sebesar 0,025 dan tingkat 
signifikan 0,980 dimana nilai t tabel 1,990 yang 
artinya nilai kepemilikan manajerial lebih besar 
dari 0,05. Dengan demikian, tidak adanya 
pengaruh antara kepemilikan manajerial 
terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q), yang 
artinya hipotesis kedua (H2) ditolak.  
Rendahnya saham yang dimiliki oleh 
manajemen mengakibatkan pihak manajemen 
belum merasa ikut memiliki perusahaan karena 
tidak semua keuntungan dapat dinikmati oleh 
manajemen yang menyebabkan pihak mana-
jemen termotivasi untuk memaksimalkan 
utilitasnya sehingga merugikan pemegang 
saham. Selain itu dengan rendahnya kepe-
milikan saham oleh manajemen membuat 
kinerja manajemen juga cenderung rendah 
sehingga tidak mempengaruhi nilai peru-
sahaan. Dengan demikian, kepemilikan 
manajemen belum mampu menjadi mekanisme 
untuk meningkatkan nilai perusahaan. 
Penelitian ini didukung dengan penelitian 
Haat (2008) yang menemukan bahwa insider 
ownership tidak berpengaruh terhadap kinerja 
perusahaan yang diproksi dengan Tobin’s Q. 
Begitu pula Sujoko dan Soebiantoro (2007) juga 
menyimpulkan bahwa kepemilikan manajemen 
tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Namum penelitian ini bertentangan dengan 
penelitian Zalkifli (2014) yang menemukan 
bahwa kepemilikan manajemen berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai peru-
sahaan. Hal tersebut disebabkan karena 
semakin besar kepemilikan manajerial dalam 
suatu perusahaan maka manajemen akan 
cenderung meningkatkan kinerjanya untuk 
kepentingan sendiri juga bagi para pemegang 
saham, sehingga dapat meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Sementara, pengaruh kepemilikan insti-
tusional terhadap nilai perusahaan, Hasil 
pengujian hipotesis menunjukkan nilai t 
sebesar 1,009 dan tingkat signifikan 0,317 
dimana nilai t tabel 1,990 yang artinya nilai 
kepemilikan institusional lebih besar dari 0,05. 
Dengan demikian, tidak adanya pengaruh 
antara kepemilikan institusional terhadap nilai 
perusahaan (Tobin’s Q), yang artinya hipotesis 
ketiga (H3) ditolak.  
Hal ini berkaitan dengan pemilik yang lebih 
memfokuskan pada current earnings. Akibatnya 
pihak manajemen akan melakukan tindakan 
yang bisa meningkatkan laba jangka pendek, 
salah satunya dengan melakukan manipulasi 
laba, tanpa mempertimbangkan nilai peru-
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sahaan di masa mendatang. Hal ini mengin-
dikasikan bahwa kepemilikan institusional 
belum memiliki dorongan yang cukup kuat 
untuk mengumpulkan informasi, mengawasi 
tindakan-tindakan manajemen dan mendorong 
kinerja yang lebih baik. Bilamana investor 
institusional mempunyai kepemilikan saham 
dalam jumlah yang relatif rendah, maka para 
investor institusional hanya memiliki sedikit 
dorongan untuk melakukan pengawasan 
terhadap tindakan oportunistik manajer. Oleh 
karena itu, keberadaan investor institusi ini 
dipandang mampu menjadi alat monitoring 
efektif bagi perusahaan. 
Temuan ini mendukung penelitian Demsetz 
dan Villalonga (2001) dan Chilin Lu et al., (2007) 
yang menyatakan bahwa kepemilikan 
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Selain itu Lastanti (2004) dan 
Wahyudi dan Pawesti (2006) menemukan 
bahwa meskipun kepemilikan institusional 
tinggi namun tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan 
Namum penelitian ini bertentangan dengan 
penelitian Zalkifli (2014) yang menemukan 
bahwa kepemilikan manajemen berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap nilai peru-
sahaan. Hal tersebut menunjukkan bahwa 
kepemilikan institusional menjadi mekanisme 
yang handal sehingga mampu memotivasi 
manajer dalam maningkatkan kinerjenya yang 
pada akhirnya dapat meningkatkan nilai 
perusahaan, karena institusi yang menjadi 
pemegang saham dalam perusahaan akan 
mengawasi dan mengontrol kinerja manajemen 
perusahaan. 
Perihal pengaruh komposisi dewan 
komisaris independen terhadap nilai peru-
sahaan, hasil pengujian hipotesis menunjukkan 
nilai t sebesar 5,611 dan tingkat signifikan 0,000 
dimana nilai t tabel 1,990 yang artinya nilai 
komposisi dewan komisaris independen lebih 
kecil dari 0,05. Dengan demikian, ada pengaruh 
antara komposisi dewan komisaris independen 
terhadap nilai perusahaan (Tobin’s Q), yang 
artinya hipotesis keempat (H4) diterima. 
Hal ini sejalan dengan penelitian Winanto 
dan Widayat (2013) yang menemukan bahwa 
proporsi dewan komisaris independen secara 
signifikan berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan. Karena melalui perannya dalam 
menjalankan fungsi pengawasan, komposisi 
dewan dapat mempengaruhi pihak manajemen 
dalam menyusun laporan keuangan yang 
berkualitas sehingga dapat lebih dipercaya 
investor yang dapat meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Hal ini menunjukkan bahwa penerapan 
regulasi dari BAPEPAM Nomor: Kep 
29/PM/2004 yang menetapkan bahwa setiap 
emiten wajib memiliki komisaris independen 
telah terimplementasi dengan baik. Dengan 
adanya dewan komisaris independen akan 
memperkuat pengawasan seluruh aktivitas 
operasional perusahaan sehingga mekanisme 
dari GCG tersebut dapat dijalankan secara 
efektif di dalam perusahaan. 
Namum penelitian ini bertentangan dengan 
penelitian Zalkifli (2014) yang menemukan 
bahwa dewan komisaris tidak terbukti mampu 
untuk meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini 
terjadi karena ketentuan minimum dewan 
komisaris independen saat ini belum cukup 
tinggi untuk menyebabkan para komisaris 
independen dapat mendominasi kebijakan 
yang diambil oleh dewan komisaris sehingga 
masih terjadi tindakan oportunistik oleh pihak 
manajer dalam memanipulasi laba. 
Sementara, pengaruh kualitas audit 
terhadap nilai perusahaan menunjukkan nilai t 
sebesar 1,251 dan tingkat signifikan 0,216 
dimana nilai t tabel 1,990 yang artinya nilai 
komposisi dewan komisaris independen lebih 
besar dari 0,05. Dengan demikian, tidak adanya 
pengaruh antara kualitas audit terhadap nilai 
perusahaan (Tobin’s Q), yang artinya hipotesis 
keempat (H4) ditolak. 
Sejalan dengan penelitian Zalkifli (2014) 
yang menyatakan bahwa perusahaan dengan 
audit yang berkualitas tidak mampu untuk 
meningkatkan nilai perusahaan. Hal ini 
mengindikasikan bahwa calon investor lebih 
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dapat memperoleh beban pajak yang rendah. 
Namun perilaku tersebut tentunya akan 
mengurangi kandungan informasi yang 
disajikan, dan akhirnya akan mempengaruhi 
keputusan investor dalam memberikan nilai 
pada perusahaan (Chen et al, 2013) 
 
KESIMPULAN 
Berdasarkan analisis data dan pembahasan 
yang telah dilakukan maka dapat diambil suatu 
kesimpulan bahwa perencanaan pajak tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan, kepemilikan 
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, komposisi dewan komisaris 
independen berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, kualitas Audit tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan, perencanaan pajak 
dan mekanisme GCG secara bersama-sama 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
dan transparansi informasi dapat memper-
lemah pengaruh perencanaan pajak dan 
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memperhatikan manajemen perusahaan dan 
harga saham yang tercermin dalam nilai pasar 
dibandingkan dengan kualitas audit. Calon 
investor akan berinvestasi pada perusahaan jika 
harga saham perusahaan tinggi, karena investor 
meyakini dengan tingginya harga saham 
perusahaan tersebut maka akan meningkatkan 
kesejahteraan dirinya. 
Selanjutnya, pada isu perencanaan pajak 
dan mekanisme GCG yang diduga secara 
bersama-sama berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan menujukkan, bahwa nilai 
signifikansi sebesar (0,000 < 0,05) p-value 
sebesar 0.000 pada α = 5%, maka Ho ditolak 
dan hipotesis 6 (H6) diterima, artinya ada 
pengaruh signifikan antara variabel X1 
(perencanaan pajak), variabel X2  (kepemilikan 
manajerial), variabel X3 (kepemilikan 
institusional), variabel X4 (komposisi dewan 
komisaris independen), variabel X5 (kualitas 
audit) secara bersama-sama terhadap variabel Y 
(nilai perusahaan).  
Perencanaan pajak yang tidak agresif dapat 
diterapkan apabila terdapat GCG dari mana-
jemen perusahaan. GCG ini akan meng-
gambarkan hubungan seluruh pihak-pihak 
terkait yang menentukan jalannya kinerja 
perusahaan. Ketika manajemen mampu meng-
komunikasikan bagaimana kondisi perusahaan 
yang sesungguhnya, maka seluruh tujuan akan 
dapat terealisasi dengan baik sehingga akan 
meningkatkan nilai perusahaan. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Rustiarini (2010) 
yang menunjukkan bahwa GCG berpengaruh 
pada Nilai Perusahaan.  Beberapa hal yang 
dapat menyebabkan GCG berpengaruh pada 
nilai perusahaan yaitu: (1) tingginya kesadaran 
perusahaan untuk menerapkan GCG sebagai 
suatu kebutuhan, bukan sekedar kepatuhan 
terhadap regulasi yang ada, (2) manajemen 
perusahaan tertarik manfaat jangka panjang 
penerapan GCG, (3) meningkatnya kepemilikan 
saham oleh manajemen dan investor institusi 
menyebabkan tekanan kepada perusahaan 
untuk menerapkan GCG pun semakin besar, (4) 
keberadaan dewan komisaris dan komite audit 
dalam perusahaan dapat memantau peru-
sahaan dalam melaksanakan GCG, (5) unsur 
budaya yang berkembang di lingkungan usaha 
nasional sangat menunjang perkembangan 
penerapan GCG.  
Pada isu pengaruh perencanaan pajak dan 
mekanisme GCG terhadap nilai perusahaan 
dengan transparansi informasi sebagai variabel 
moderasi menunjukkan bahwa bahwa nilai R2 
Adj pada regresi pertama sebesar 0,418. 
Sedangkan setelah ada persamaan regresi 
kedua nilai R2 Adj turun menjadi 0,379 atau 
37,9% yang artinya hipotesis 7 (H7) ditolak. 
Dengan melihat hasil di atas, dapat disimpul-
kan bahwa dengan adanya transparansi 
informasi akan dapat memperlemah pengaruh 
perencanaan pajak dan dan mekanisme GCG. 
Hal ini dapat disebabkan karena perusahaan 
belum mempertimbangkan tanggung jawab 
sosial sebagai salah satu kriteria dalam 
menjalankan operasionalisasi perusahaan, 
sehingga para investor ini juga cenderung tidak 
menekan perusahaan untuk mengungkapkan 
informasi sukarela.  
Sejalan dengan penelitian Wang dan Zhang 
(2009) yang menemukan bahwa keterbukaan 
informasi dapat meningkatkan efisiensi kontrak 
dari manajer. Mereka berpendapat bahwa 
keterbukaan informasi merupakan pedang 
bermata dua dimana transparansi dapat 
meningkatkan nilai perusahaan karena 
kandungan informasi yang disajikan lebih 
banyak, atau di sisi lain transparansi dapat 
mengurangi kemampuan perusahaan untuk 
melakukan perilaku perencanaan pajak.  
Perilaku perencanaan pajak dapat ber-
potensi memicu konflik agensi antara kepen-
tingan manajer dengan kepentingan investor. 
Perusahaan memiliki alasan dalam melakukan 
praktik perencanaan pajak yaitu untuk 
mengurangi utang pajak yang nantinya akan 
dibayarkan oleh perusahaan. Hal tersebut 
tentunya merupakan pencerminan dari peri-
laku oportunistik manajer yang seharusnya 
memberikan informasi yang akurat kepada 
para investor. Perusahaan akan melaporkan 
laba sebelum pajak yang lebih rendah agar 
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dapat memperoleh beban pajak yang rendah. 
Namun perilaku tersebut tentunya akan 
mengurangi kandungan informasi yang 
disajikan, dan akhirnya akan mempengaruhi 
keputusan investor dalam memberikan nilai 
pada perusahaan (Chen et al, 2013) 
 
KESIMPULAN 
Berdasarkan analisis data dan pembahasan 
yang telah dilakukan maka dapat diambil suatu 
kesimpulan bahwa perencanaan pajak tidak 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, 
kepemilikan manajerial tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan, kepemilikan 
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, komposisi dewan komisaris 
independen berpengaruh positif terhadap nilai 
perusahaan, kualitas Audit tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan, perencanaan pajak 
dan mekanisme GCG secara bersama-sama 
berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
dan transparansi informasi dapat memper-
lemah pengaruh perencanaan pajak dan 
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Provision Impairment Loss (CKPN) is allowance for value assets after there is an impairment 
less than the beginning balance. The calculation of CKPN is divided into two methods, they are 
individual and collective. The researcher used analysis as instrument of the research, that was 
structural equation modeling (SEM). The research was examined the effect of CKPN to 
Murabahah Income and Financial Performance that consists of four variables, they are 
NIM/NCOM, NPF, ROE, and ROA. The researcher used the data from 11 General Syariah 
Bank in 2014. The researcher used SEM method with alternative Partial Least Square (PLS) 
and used SmartPLS 1.0 application. The result showed that CKPN was effected for the level of 
Murabahah Income and Financial Performance at General Syariah Bank in 2014. The 
statistical result of the first hypnotical test was 0,951 with T-Statistic 55,884, it meant that 
those number was more than T-Table 2.326 or in other words Hypothesis 1 (H1) was accepted.  
The result of second hypnotical was 0,689 with T-Statistic 25,687 and more than T-Table 2.326 
or in other words Hypothesis 2 (H2) was accepted. 
 
 
Kata Kunci: kinerja keuangan, pendapatan murabahah, PSAK 50, PSAK 55, PSAK 60 
PSAK 102, Fatwa MUI 
 
PENDAHULUAN 
Perkembangan usaha perbankan di 
Indonesia saat ini semakin pesat, banyak 
industri perbankan yang bermunculan baik 
lembaga perbankan maupun lembaga ke-
uangan bukan bank. Menurut Otoritas Jasa 
Keuangan (OJK), sampai Juni 2015 terdapat 
BUS, 22 UUS, dan 161 BPRS. Perkembangan itu 
mengakibatkan regulasi dan produk yang 
terjadi pada perusahaan perbankan juga 
semakin kompleks. Untuk meningkatkan 
profitabilitasnya, bank berusaha meningkatkan 
pengumpulan dana dari sumber dana yang 
tersedia disertai dengan upaya meningkatkan 
kualitas penyaluran aktiva produktif agar dapat 
menghasilkan tingkat keuntungan atau kinerja 
keuangan bank yang baik.  
Dalam rangka menyelaraskan standar 
akuntansi keuangan khususnya untuk 
perbankan di Indonesia, Bank Indonesia 
berinisiatif melakukan kerjasama dengan Ikatan 
Akuntansi Indonesia (IAI) untuk menyusun 
Standar Akuntansi Keuangan No. 55 (revisi 
2014) mengenai “instrument keuangan“ 
Pengakuan dan Pengukuran” yang mengadopsi 
IAS 39 mengenai Financial Instrument 
”Recognation and Measurement”. 
